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以 下 の 会 社 を 除
く。） 



























































































          又は      
Ａ ＝ 類似業種の株価 
ｂ ＝ 評価会社の１株当たりの配当金額 
ｃ ＝ 評価会社の１株当たりの利益金額 
ｄ ＝ 評価会社の１株当たりの純資産価額（帳簿価額によって計算した金額） 
Ｂ ＝ 課税時期の属する年の類似業種の１株当たりの配当金額 





























































































































































































































































































































































































































分類 観察可能性 具体的なインプット 
レベル１ 
観察可能 













































   
    
      
 
    
       
 
    
       
 ・・・ 
  ：評価時点の事業価値 
    ：t 期の営業フリー・キャッシュ・フローの期待値 
  ：加重平均資本コスト（※） 
（※）加重平均資本コスト 
   
 
   
・   
 
   
・  ・（１   ） 
  ：加重平均資本コスト 
E：株主資本価値 
D：負債価値 
  ：株主資本コスト 
  ・（1－r）：負債資本コスト 
 







   無負債事業価値  節税効果の現在価値 
 
③ 残余利益の基本式 
       
    
      
 
    
       
 
    
       
 ・・・ 
  ：評価時点の事業価値 
   ：評価時点の総資産の簿価合計 
    ：t 期の営業残余利益（※）の期待値 
  ：加重平均資本コスト 
（※）営業残余利益 
                     
 
④ 配当還元法の基本式 
   
  
      
 
  
       
 
  
       
 ・・・ 
  ：評価時点における株主価値 
  ：t 期末の配当の期待値 
  ：株主資本コスト 
 
⑤ 利益還元法の基本式 
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１年目の利益（    
（１  割引率）
 
２年目の利益（    
（１  割引率）
２
 ・・・  
 年目の利益（    
（１  割引率）
  継続価値 
なお、FCF は、以下の算式により求める。 
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